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论文摘要 
经济理论认为，减税和降低利率等需求侧刺激政策对促进企业投资，维持经
济增长具有积极的作用。物流业的营改增政策的实施，为此提供了一个检验这一
理论的自然实验。该政策是在全国逐步试点推广的，而且物流业作为一个综合型
的产业，连接着我国经济运行的各部门,覆盖了生产和消费的各个领域，在我国
的经济发展中占据很重要的战略地位。 
本文选择以营改增政策对物流业上市公司的固定资产投资行为的影响来评
估这种减税政策带来的效应。在具体的研究方法上，本文首先通过新古典投资理
论模型和现金流量模型，从理论上分析了税收政策对企业固定资产投资行为的重
要作用。在实证研究中，以物流行业上市公司为处理组样本，尚未纳入营改增范
围的建筑业上市公司为控制组，采集了105户上市企业2009年至2015年间的数据
信息，通过建立双向固定效应模型和双重差分模型，在控制其他影响因素的基础
上，客观评估营改增政策对固定资产投资影响的短期效应和长期效应。 
实证分析表明，营改增带来的减税效应在短期内显著促进物流上市公司固定
资产的投资，但在长期内这种政策效果会随时间的推移而逐渐减弱。对此我们提
出，通过供给侧结构性改革，政府应引导物流业固定资产投资与需求结构相适应，
并将物流业的投资发展与“一带一路”的国家战略结合起来，加强对中西部地区
物流资源的投入，同时应鼓励民间投资，切实解决物流企业融资难的问题，最后
还应完善税制，杜绝税收收入风险的发生。 
 
关键词：营改增；物流行业；固定资产 
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Abstract 
Economic theory suggests that the demand side stimulus policies, such as tax 
cuts and lower interest rates, has a positive effect on the promotion of business 
investment and the maintenance of economic growth. The implementation of the 
policy of replacing business tax with VAT in logistics industry has provided a natural 
experiment to test the theory. The policy is gradually popularized throughout the 
country. As a comprehensive industry, logistics industry connect with various 
departments of China's economic operation, covering all areas of production and 
consumption, and occupies a very important strategic position in the development of 
national economy. 
In this paper, we choose to evaluate the effect of the policy on fixed-assets 
investment of listed companies in the logistics industry in order to evaluate the effect 
of this tax reduction policy. In the specific research methods, we theoretically analyze 
the importance of tax policy in corporate investment behavior, through the 
Neoclassical Investment Model and Cash Flow Model. In the empirical study, this 
article use listed companies in the logistics industry as treated group, use listed 
construction companies as control group which are not included in the scope of 
replacing business tax with VAT. We collect the data of 105 enterprises from 2009 to 
2015, establish a Two-way Fixed Effect Model and DID Model, by controlling the 
other factors, the result will help evaluate the short-term effects and long-term effects 
of the tax policy on fixed-assets investment more objectively. 
The empirical analysis shows that the tax reduction effect, caused by replacing 
business tax with VAT, promote fixed-assets investment in logistics listed companies 
significantly in the short term, but in the long term this policy effect will gradually 
weaken over time. We propose through the supply side structural reforms, the 
government should guide the logistics industry that fixed-assets investment should be 
suited to the demand structure. Combine the development of logistics industry 
investment with B&R, strengthen the investment of logistics resources in the Midwest 
Regions. Meantime, the government should encourage private investment to solve the 
problem of logistics enterprises financing difficulties. Finally, we should improve the 
tax system, to avoid the risk of tax revenue. 
Key words: Replace the Bussiness Tax with VAT; Logistics Industry; Fixed Assets
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第 1章 绪论 
1.1 研究背景和意义 
营业税改征增值税（以下可简称为“营改增”）是我国财税体制改革的一项
重大举措，也是继增值税转型改 革之后的又一次巨大突破。1994年以来，增值
税、营业税这两大税种长期并存，也成为我国中央  财政和地方财政的重要收入来
源。然而，随着 我国经济的高速发展，经济市场化和国际 化的程度进一步提高，
营业税在流转过程中环 环征税的特性，使得第三产业重复计税的现象十分严重，
税负分配不公，两税并存的弊端日益突出。因此，“营改增”是大势所趋，是完
善税制的需要，也是发展第三产业，推动我国 经济增长方式转变和产业结构升级
的需要。 
物流行业是首批进行营业税改征增值税的行业。2011年 10月 26日，经国
务院 常委会审议，从 2012年 1月 1日起，开始在上海市进行交通运输行业和部
分现 代服务业的营改增试点。 2012年 7月 25日，国务院 研究决定，自 8月 1
日至年底，分批将 试点范围逐步扩大至 10个省市。2013年 8月 1日推广到全国，
从宏观层面利用税收杠杆促进物流业健康发展。 
物流行业 融合了运·输业、仓储业、装卸业、包装业·和货物运输代理等相关
配套服务，是一个复杂，型的综合行业，也是国民经济，重要的组成部分。作为税
改试点最早同时也是 最重要的行业之一，“营改增”政策的直接影响是，由于新
购 固定资产的增值税专用发票上的进项税额可 以抵扣，这对资产为王的 物流行业
而言，可以起到 加快固定资产的更新，增加对固 定资产的投入的激励作用。“营
改增”的间接影响是，·由于 物流行业中货物与劳务，税制不统一和 重复征税的问题
得到解决，客观上会促进第二、第三产业的 深度融合，贯通了物流业和制造业以
及其他行业的抵扣机制。跨区域、跨行业，抵扣链 条的形 成，强化了区域内外、
上下游企业间的联系，有效促进细化社会，专 业化分工，区域间合作不断加深，对
物流企业及其，上下游企业形成的良性循环起到积极的作用。 
然而，营改增政策是在我国经济增速放缓，经济下行压力增大的背景下实施
的。中国政府希望通过减税和降低利率等需求政策来刺激社会总需求，从而鼓励
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投资，维持经济发展增速。对于减税政策是否促进经济发展，提供微观领域的实
证证据有一定的理论意义和实践意义。本文的研究，就是在评估物流业营改增这
一减税政策对鼓励投资的短期效应和长期效应的角度基础上，为我国未来税收政
策的改革提供量化的证据支持。 
1.2 国内外文献综述 
1.2.1 国外相关研究 
在营改增问题上，国外对增值税改革影响的相关研究甚多。例如，许多文献
提及增值税能够消除商品 和劳务在流通环节中重复征税的现象，达成税 负的公平。
Walker D和 Kay J A 等(1979)认为，尽管增值税 的征收成本高，但它不仅能够
实现税负公平化，还能督促企业 全过程建账，完善经营管理，减少逃漏税现象的
发生，从而能 够达到兼顾公平和效率的目的[1]。Joseph A. Pechman(1987)研究
认为，商品和服务在周转过程中重复征税的现象非常普遍，但是增值税可以有效
避 免和解决这个问题[2]。Keen M 和 Mintz J(2004)则主张，根据 经济效应原则，
研究增值税的 最优阈值，认为此时税收收入应与成本相等[3]。 
Michael Keen 和 Ben Lockwood(2010)认为，增值税收效非常显著，很多国
家实行增值税 后都得到了极大的改善。他们花费了 25年，一共调研了 143 个国
家，分析他们增值税的征收情况，以及对国 家财政收入和税率变化产生的影响。
在此基础上，他们俩人得出了一个结论：大部分 国家和地区（不包括非洲南部国
家)开征增值  税会优化国家税制，更好的发挥税 收工具的财政作用[4]。增值税对
发展中国家的影响则更大。Bird Richard Miller 和 Gendron Pierre-Pascal 
(2007)指出, 即便是所谓的“最优”的增值税 也无法完全解决发展中 国家或正处
于转型中的国·家  所面对的各类财 政问题,增值税的税制并非完 美无缺。但是,它
们的经验都证明了,只要一个国家或地区对 “消费”课税占据较大的比例,那么,
增值税就是最好 的 [5]。Schenk Alan和 Oldman Oliver (2007)[6]也得出了类似的
结论。 
其次，是增值税征税范围扩大的研究。Alan A.Tait（1992）在对比了各国  的
增值税税收政策及执行效果后，进行分析总结，最终得到  结论：增值税的征  收
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范围应扩展至从  生产  到零售的各个环节，不应仅包括商品，当劳务作为一种投
入或商品   时，也应对其  征收增值税，不然的话会出现税负不公平。虽然增 值税
范围越广，效率优势  应该更加显著，但站在  征管成本的角度，增值税也不 可能
覆盖到所 有领域[7]。Stephen R. Lewis Jr (1998)认为，增值税应该具有更广泛
的范围，应将某些必需品纳入增  值税范畴 [8]。Minh Tuan Le (2007)也认为增值
税不应 仅限于生产和进口环节，也应将服务行  业纳入其中[9]。 
第三，很多国外文献也提及了税收政策对企业固定资产投资的影响。
Jorgenson和 Hall(1967)认为,在资本使用者  成本模型的框架下，他们利用美国
1929年至 1963年这几十年间的时  间序列数据，先后考察了三次美国所得税税制  
改革对于企业投资行为的影响。最终结果表明，加速折旧政策，使得美国制  造业
中的设备业和建筑业的固  定资产净投资  增加了 1倍以上；缩短机器  设备折旧年
限的政策，使得美国制造业和非  制造业的净投资额各自增加了 28%和 55%；而投
资抵免政策则更是令它们各自的净投资分别增加了 79%和 150%之多[10]。Auerbach 
A. J.和 Hassett K.（1992）利用了 30多个行业的面板数据，研究分析了 1986
年美国联邦所得  税制改革带来的的影响。结论表明，改革之后，1987年美国  资
本使用者成本对投资行为的弹性系数为-0.99[11]。Chirinko R S等（1999），通
过对美国 4 605家企业，从 1981年至 1991年的大样  本数据进行研究分析，结果
表明，资本使用者成本与企业的投资行为呈明显的负相关关系，并估计出在整个
样本期间，投资使用者  成本与投资的弹性系数大约为-0.25[12]。 
综上所述，国外经济学  者的主流观点认为，不仅仅发达国家，在发展中国家
实施增值税也是非常  必要和可行的，而且增值税的征  收范围应覆盖从生产到零  
售的各环节，才更有  效率，才能使一个国家  的税收体  系更加完善、有效。同时，
所得税政策对于企业的投资行为的影响也得到了关注。然而，在营业税过渡到增
值  税带来的投资效应方面的实证研究，则相对较少。 
1.2.2 国内相关研究 
首先，国内学者关于营改增的可行性及必要性研究较多。例如，严才明（2008）
指出,由于营业税是非中性税收，它不仅扭曲了 国内经济，还增加了进出口商品
税调 整的难度，从税制上看，是无法消除或减 少重复征税的。因此，无论是从效
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率角度，还是公平竞  争角度，它都无法与增值税相提并论[13]。平新乔等（2009）
指出，营业税  与增值税相比对消费品的价格效应更大，通过计算分析，测算出服
务业由于重复  征税的缘故，其缴纳的营业税税负要高于增值  税的标准税率 17%，
并提出应彻底免征“小规  模企业”的增值税，逐步  将营业税转化为增值税等 政
策建议 [14]。 
施文泼和贾康（2010）指出，增值税  和营业税分立并行的做法  ,扭曲了经济
的正常运  行，不利于经济  结构的转型，因而凸显出增值税“扩围”的重要性和
必  要性。文中通过借鉴外国增值税改革的经验与教训，从理论上分析了增值税的
税、权配置和收入·分享问题，并对我国的·增值税改革提出了一些的建议[15]。邓力
平和王智烜（2012）指出，我国  的生产性·服务业正处于发展的“瓶颈”期，税   收
政策·改革会对现代 服务业的发展起到  推动的作用。通过构筑计量经济模型，利
用31个省市1998年至2010年的面板数据，分析佐证了将  生产性服务业纳入增值税
征收范围的  必要性 [16]。 
其次，是国内对物流行业税收方面的研究。在实行税制改革前，有一少部分  
学者对是否应该向物流行业征收增值税提出质疑。巫珊玲等（2002）通过发放调
查问卷的方式，对 61 家交通运输  企业 1998年至 2000年的有效数据资料  进行实
证分析，得出结论，在目前条件下，无论采用 17%还是 13%的税率，企业的实际
平均税  负都将明显高于 3%的营业税税  率 [17]。 
2009年我国转为消费型增值税后,物流行业改 ·征增值税研究所依仗  的税收  
环境·发生了翻天覆地的变化,增值税改革“扩围”问题  成为研究的热门。蔡昌(2010)
认为， 增值税“扩围”改革的起点行业应..选择将生产、流通和  服务连接为一体
的交通  运输及建筑业,以此，来完善增值  税的征收抵扣链条,实现增值，税“实质课
税”[18]。 赵丽萍（2010）认为，若要对增值税扩围排序，应首选交通运输业。
在税率设置上，应适  当沿用营业税差别税率的  政策。增值税环环抵扣，在解决
重  复征税的同时，还应考量不同， 行业的减负效果，以免、对未来的产业扶持  政策
造成一定的误导[19]。 
2011年 11月 17 日，财  政部和国家税务总局联合发布《关于印发〈营业税
改，征增值税试点   方案〉，的通知》(财税(2011)，，110 号)后,物流行业“营改增”的研   
究不断涌现。周  艳（2012）认为，对物流企  业实行 营改增改革，可以有效地解
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决行业内存在的重复征税问题，有利  于物流行业，的专业化分工  与协作。经过分
析发现，不同身份、不同税率的 纳税人，其企业税负 的影响也不尽相同[20]。李郁
明（2013）指出，物 流行业“营改增”存在，大型货   物运输企业税负，明显增加，“交   
通运输业”与，“物流  辅助服务”税率，不统  一等问题。并针对此类问题，建议统
一物，流业税率，降低物流行业，整体税  负 [21]。 
第三、我国对固定资产投资方面的研究。固定资产投资，是影响中，国经济增
长的重要因素，关系到国民经济稳定健康发展。税收政策作为我国宏观经济调，
控的重要手段，对企业的投资行为，也起着一定的调节和引  导作用。李国梁和肖
金城（1985）认为可以利用税收杠杆  来调节固定资产的投资规模，根据不  同地
区，而实行不同的税收政策，限制或鼓励，不同地区  的投资规模[22]。聂辉华等（2009）
认为，“增值税转型”相当于降低了企业购买固定资产的机 会成本，也相当于降
低了资本品的“价格”，由此得到了  一个推论：增值税转型后，由于企业可以将
新  购进的固定资产的税款在进项中予以抵扣，这 显著地促进了企业对固定资产的
投资[23]。顾园（2011）认为，由于新购建的固定资产进项税额可以抵扣，从而降
低了 增值税的税负，同时以增值税为税基  的城市维护建设税，和教育费附加等， 也
相应减少，虽然利润增加导致的  企业所得税会有所增长，但综合起来企业节省的
税款要，远远高于增加的税额，所以从总体上看，该项政策对企业的影响还是积极
的[24]。 
1.3 研究内容和研究方法 
1.3.1 研究内容 
本文主要研究营改增税制改革政策给物流 企业固定资产投资带来的影响，具
体来说主要内容框架安排如下： 
第一章 绪论：主要介绍论文选题的背景和意义，对国内外学者有关物流行
业及增值税改革的相关研究成果和观 点进行整理综合论述，并在此基础上阐述了
本文的研究思路、内容和方法，以及主要贡献和不足。 
第二章 中国物流行业发展及其税收改革：这一部分主要介 绍物流的相关概
念及行业分类，分析物流业在我国的发展现状和趋势，并论述了物流业在经济 发
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展中的战略地位以及促进我国物流业发展的重要性，最后回顾了一下物流行业的
早期税收政策演变并介绍其“营改增”的背景。 
第三章 营改增对物流行业投资影响的理论分析：介绍了影响投资的两个理
论模型，着重从理论上论述增值税扩围会对物流行业固定资产投资产生的政策效
应，最后还从企业税负、企业效益和整体的角度上剖析营改增会对物流企业产生
的影响。 
第四章 营改增对物流业上市公司固定资 产投资影响的实证分析：此为本文
的重点论述部分，主要从物流业 固定资产投入大，周期长的特点出发，对我国上
市公司财务报表附注中披露的固定 资产投资数据进行分析整理，以物流行业上市
公司为处理组，以建筑行业上市公司为控制组，通过建立固定效应模型、双重差
分模型等计量经济模型，测算数据，在控制了其他影响因素的基础上，就“营改
增”政策对于物流行业固定资产投资的净效应进行分析。 
第五章 结论与建议：总结本文的研究成果，提出政策建议。 
1.3.2 研究方法  
本文主要应用以下几种研究方法。 
第一、文献研究法。针对本文所要研究的重点 内容，搜集、整理、总结、归
纳了国内外大量文献资料，了解物流行业及 营改增政策的前沿动态，为本文的实
证研究打下夯实的理论基础。 
第二、实证分析法。本文搜集了物流行业及建筑行业上市公司披 露的财务报
表和年报中的相关数据及信息，就“营改增”政策对物流行业上市公司固定资产
投资的影响进行实证分析。 
1.4 贡献与不足 
1.4.1 本文的贡献 
与目前已有的学者研究成果相比，本文的贡献在于通过对“营改增”这一减
税政策对物流行业投资的影响效应的量化分析，为税收政策改革的作用提供实证
证据支持。 
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1.4.2 本文的不足 
数据资料有限，本文的结论是基于 上市公司的财务报表及附注信息。尽管上
市公司具 有比较完善的内控机制，数据较为准确，但毕竟覆盖范围比较小，其研
究结果还不能推广到全部物流公司投资行为对营改增政策的反应。 
在数据的搜集过程中，由于实施营改增政策的时间尚短，而且物流 行业固定
资产本身具有的周转周期长等特性，税改政策 影响可能会有一定的滞后，已有的
样本数据可能无法捕获这一效应，导致低估营改增政策对物流行业固定资产投资
的影响。 
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